









高 橋 秀 悦
F.V.Waugh〔l5〕が1944年にparadoxicalな命題 「変動価格の単純平均
で表現される不変価格水準で購入することよりも, 変動価格で購入するこ























































によって, 2- ageでの消費財を確保し, 自己の生命を維持するものとす
る。また,彼は, 2- ageにおいては, 自分の子孫に通産を残さないもの
と仮定する。
以上のことから,t期に誕生した消費者のl-ageにおける消費をc1, 貨





(II-2 ) pt十1 Ci十1= m 1ll十1=mp
によって示すことができる, すなわち,





(II-4 ) W =U(C1)十V(C1十1)














(m-2 )  Δ=U ,,(c1)+(p?)2v,(c1+,) <o
である。 効用関数にっいての仮定により, (m-2 )  は満たされているの
で, (m-1 ) と (II-3)より,最適消費計画を決定することができる,
すなゎち,,
(m-3 )  e1=c1(p,, p-, j,)
(m- 4 ) Cj十1=C1十1(pl,pt十1,;y)
を導出する1i・とができる。また(II-l ) と (m-3)から貨幣需要量(最
適貯蓄計画)を
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価格不確実性下の消費者利益と貯書行動
が得られる。すなわち,,




1ilpt -?lW :'一定 十 一il t-?
である。 ただし, (m-7 )  の右辺の第l項は, 現在財の価格が変化した
ときの代替効果を示しており,










要)に及ぼす効果は, (III-5 )  をそれぞれの変数で偏微分することによ
って導出することができる, すなわち,
(m-,,)?=.p,(,-a最j)> o




,llm P(m-l5) -> 0apt






めるのが一般的であると思われるので, われゎれも, t 期に誕生した消費
者がt期に直面する消費財の価格水準p,を非確率変数と考え, また彼がt
期に主観的に予想する次期の消費財の価格水準 P,+ , を確率変数と考え
て,分析をすすめる。 -
今や将来財の価格水準 .P- が確率変数であると考えたことから, c't+,
や効用の値11ll「=U (c1) 十V (c1ll_l)も確率変数となる。そこで,われわ
れは,消費者が,効用の値そのものを極大にするようにciを決定してい
るのではなく, 期待効用を極大にするように,c1(もしくはm1))を決定す
るものと考え-ることにする。期待効用は,(II-3 ) と (II-4 ) よ り
(IV-l )E[W ]=U (c1)十E [V (p?(y-c1))]
で示される。 こ こ で, E [・]は期待値オぺレーターである。
期待効用極大化の必要条件および十分条件は




である。効用関数にっいての仮定(U' < 0 お よ びV'' < 0 ) よ り , ( 「 V-3)が満たされることは明らかである。それゆえ,われわれは,(IV-2 )
より, 現在期間の最適消費計画を導出することができる。すなゎち,,
(「V- 4 ) C1=C1(pt, .y;F (pt十l))
である。また,この式と(II-1 ) と か ら
(「V-5 ) mp=mp(pt,j1;F (pt十1 ))
を得ることができる。ここで,F (P,+1)は,将来財の価格にっいての消




水準e1に及ぽす効果を検討することにする。われわれは,(「V- 4 ) を.y
と.P,とで偏徴分すれば
(w-6 )  °<等=会'[(p展)2r']< ,
( Iv-7 ) 2:!i-?l + 1y - C1?apt-ap1 lE IW 1 = -定 pt la01
を得る。ただし
(「V-8 )?、E (wj= 定=jE[p?1< 0

















また, (「V-9 )  を前提とすれば,1plおよび.y の変化が貯書 (=貨幣需
要)に及ぼす効果は,それぞれ,








8 - 158- l
価格不確実性下の消費者利益と貯蓄行動
( V-l )ypt十、十 e
とぉく。ここでll,は伸縮シフトパラメーターであり,θは平行シフトパラ




(v_2 )  最i [rp_+θ]=o
または
( V-3 ) ??=-E [p,+1]=-ft+ l
である。
(「V-1 )  のp,+,をyp一 十 8で置き換え, その両辺をyで偏徴分し,
( V-3 ) を 考1lS しながら, ],= 1, 8=0で評価すれば,P,+1 の不確実
性の增加が消費者の期待効用の水準に与える純粋の効果が得られる。 すな
わち,
( V- 4 )  最i [ W ]l3:1=-pt(y- C1 ) il金 (pt+1一 商+l)]
である6)o
と こ ろ で , ( V- 4 )の右辺のE [・]は
( V-5 ) E [?(p--f,+ 1 )]




6) この式の導出にあたっては, (l V-2)が湖たされていることを前提として
いる。 - 159- 9
価格不確実性下の消費者利益と時蓄行動
=E [(?-Ef?])(P--?+ l)]
と変形することができる。 こ こ で




(v-7 )  表 { 高1 < o
となる。これは, ( V-5)の右辺が負, それゆえ, ( V- 4 )は正となる
ことを意味している。




とおく。このとき,( V-6 ) は , (II-3)を考慮すれば,
?- j Vl ) =- Vl (2-RRT)il1ll十l (1)-)2 (p,十 l)3
と変形することができる。 ,R'M・重 2 の と き
o我l金}io(符号同順)
それゆえ,( V-5 ) に よ り
E I?(P--lf-)]重0(符号同順)
となるから,結局,.RIM - i 2 の と き


















(1l・1 ) C l(pl?;F(pt十l)) 十 C1-:y
で示されることになる。II 節での仮定により,c 1 = m;; /p,で あ り , ま た
:mj;=mP_lであるから, (,t. 1 ) は




こ と に な る, すなわち,響 < 0 で あ る 。 こ の と き , (n. 2 ) のP- を
b , --
yp,+ l 十8でほき換ス., 本iの手法と同様の手法によって,:l,が現在財の価格
1l,に与える効果をみれば
ilc1






n. 4 ?E[W ] lj:o=-Pl(y- C l)E [?(P,+ l-ft + l)]













次に, 前節と同様の方法を用いて, 将来財の価格水準P,+1 の不確実性
の增加が, 現在財の消費および貯蓄に与える効果を分析する。
(「V-2 ) のp一 を新しく.ypt+l十θで置き換え,(「V-2)の両辺を
yで偏微分し,それをy=l,θ=0で評価すれば,
(Vl-1 ) 等 l.:o=-?E[ (pt+ l-ft+ l)]Δ




険回避関数RA=- V''/ V' が単調減少関数であるとすればll) (VI-1 )















もしPt+ l (j)i,+lであるとすれば,?(i)p?である。そのとき,-lfj+ ,=P:(y-c1)とぉけば,-lft,,(lj)c1+,=p (y -c1) と な る。j「t十l
消費者の絶対的危険回避関数RA=-V″/ V'が単調減少関数であると
の仮定によって,V'″ > 0 と な る こ と か ら,V n(ilil.1) (j)V (ci:tl)が成
立する。このとき
も成立する。 この式の両辺に,P--ii-(i)0を乗ずれば
(表)3「 ( 可 + l) (p--f-)≧(p素)3「'(cj+1) (p,+l-ft+1)
が得られる。この式の期待値をとれば,左辺が0となるから
O j jE [(p?)3 Vn(C1十 l) (p‘十1 - -F‘十l)]
となる。この式と̃Δ < 0 に よ り , ( ll-1)の右辺の第2項は非正にな
る。
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